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Seit der Neufassung des Grundsatz | zahlt
auch das Erfordernis eines adaquaten Zins-
risikomanagements zu den integralen Be-
standteilen des deutschen Bankaufsichts-
rechts. Die zum groBten Teil der Erweite-
rung des ersten Baseler Akkords durch das
im Januar 1996 veroffentlichte ,Amend-
ment to the Capital Accord to Incorporate
Market Risk"? entnommenen Regelungen
sehen vor, dass Handelsbuchinstitute unter
Einhaltung einer Gesamtkapitalquote von
acht Prozent auch Eigenmittel in Hohe der
Anrechnungsbetrdge fiir Marktpreisrisiken
des Handelsbuches vorzuhalten haben.?
Die Ermittlung der Anrechnungsbetrdge
folgt dabei entweder den von der nationa-
len Aufsicht vorgegebenen Standardme-
thoden3) oder einem von der Aufsichtsbe-
horde im Vorfeld genehmigten institutsei-
genen Risikomodell.#) Die geforderte Eigen-
mittelunterlegung besteht jedoch lediglich
fir Marktpreisrisiken des Handelsbuches.
Zinsrisiken von nicht dem Handelsbuch zu-
geordneten Positionen sind nicht mit Ei-
genmitteln zu unterlegen.5)

Die Kunst der Fristentransformation

Der Erfolg aus der Ubernahme von Zinsrisi-
ken entsteht aus der von einem Kredit-
institut eingegangenen Fristentransforma-
tion, das heiBt der gezielten und bewussten
Abweichung zwischen aktivischen und pas-
sivischen Zinsbindungen. Diese wird nur zu
einem untergeordneten Teil von kurzfristi-
gen Handelsgeschaften verursacht. Domi-
nant fiir die gesamtbankbezogene Fristen-
transformation ist das langfristig ausge-
richtete Anlagebuch.

Kombiniert ein Kreditinstitut bei einer nor-
malen Zinsstrukturkurve langerlaufende
Zinsbindungen auf der Aktivseite mit
kiirzerlaufenden auf der Passivseite (Aktiv-
liberhang), entstehen zu Beginn positive
Fristentransformationsergebnisse, weil die

Barwertige Zinsbuchsteuerung
Im Lichte von Basel Il

(Iangerfristigen) Zinsertrige die (kurzer-
fristigen) Zinsaufwendungen tibersteigen.

Auf der Ebene der Gewinn- und Verlust-
rechnung besteht das Zinsrisiko in der Ge-
fahr, dass die kiirzerlaufenden Passiva nur
zu hoheren Zinsen prolongiert werden
konnen, das heiBt, dass die Marktzinsen
steigen. Aus barwertiger Perspektive spie-
gelt sich das Risiko steigender Zinsen in
entsprechenden Barwertverlusten wider.
Bei einem Aktiviiberhang werden die Bar-
wertverluste der ldngerlaufenden Aktiva
hoher ausfallen als die Barwertgewinne
der kiirzerlaufenden Passiva.

Um das Zinsrisiko sachgerecht zu erfassen,
unterteilt der Baseler Ausschuss das Zinsri-
siko in vier Bestandteile:®

Prof. Dr. Arnd Wiedemann, Lehrstuhl fiir
Finanz- und Bankmanagement, Universi-
tit Siegen, Uwe Liiders, Bereichsleiter Ge-
samtbanksteuerung, Akademie Deutscher
Genossenschaften, Montabaur

Der Beitrag erldutert die Parameter der
wertorientierten Zinsbuchsteuerung und
deren Bedeutung aus betriebswirtschaftli-
cher und aufsichtsrechtlicher Sicht. In den
Vordergrund stellen die Autoren dabei die
fiir eine korrekte Zinsrisikomessung es-
senziellen Fragen der reprdsentativen Lin-
ge und Art der Historie fiir Zinssdtze und
Zinsspreads, die Wahl der Kassakurve, die
optimale Haltedauer und das Konfidenz-
niveau sowie die Definition des Zinsbuchs.
Anhand eines Fallbeispiels verdeutlichen
sie den Einfluss einzelner Parameter im
Zinsbuch auf den Risikostatus eines Kredit-
instituts. Ihr Fazit: Da fiir das einzelne Ins-
titut noch hinreichend Eingriffs- und Er-
kldrungsméglichkeiten bestehen, féllt die
betriebswirtschaftlich nicht begriindbare
Limitierung des haftenden Eigenkapitals
weniger ins Gewicht. (Red.)

1. Das Prolongationsrisiko (Repricing Risk),
das aus unterschiedlichen Zinsbindungs-
fristen resultiert,

2. das Zinsstrukturkurvenrisiko (Yield Curve
Risk), das durch die Drehung der Zinsstruk-
turkurve verursacht wird,

3. das Basisrisiko (Basis Risk), das bei einer
imperfekten Korrelation zwischen Zins-In-
dizes eintritt und

4, das Optionsrisiko (Optionality), das vor
allem im Anlagebuch bei Produkten mit
impliziten Optionen entsteht.

15 Prinzipien fiir ein
~gutes” Zinsrisikomanagement

Mit der Erweiterung der einzubeziehenden
Positionen geht auch eine Anderung der
aufsichtsrechtlichen Behandlung einher.
Die zweite Sdule der Baseler Eigenkapital-
vereinbarung regt einen aufsichtsrechtli-
chen Uberpriifungsprozess (Supervisory
Review Process, SRP) an, der sich vor allem
auf die Risiken konzentrieren soll, die von
der Saule 1 (und damit der Pflicht zur Ei-
genmittelunterlegung) nicht oder nur un-
vollsténdig erfasst werden. Dazu zihlt der
Ausschuss explizit auch das Zinsrisiko im
Anlagebuch.” Vom Grundsatz vertritt der
Ausschuss die Meinung, dass auch das
Zinsrisiko im Anlagebuch einer Eigenmit-
telunterlegung bedurfe.8

Die nationalen Besonderheiten im Anlage-
buch seien jedoch (noch) zu heterogen, um
allgemein giiltige Anrechnungsvorschriften
zu formulieren. Fiir Nicht-Handelsbuchins-
titute, deren Handelsbuchvolumen bisher
unterhalb der Bagatellgrenzen des Kredit-
wesengesetzes liegt,? bedeutet diese Neu-
erung eine signifikante Herausforderung
an das interne Risikomanagementsystem.
Die Anforderungen, die die deutsche Ban-
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kenaufsicht zukiinftig an das Zinsrisikoma-
nagement der Kreditinstitute stellen wird,
sind im Wesentlichen den im Juli 2004 in
endgiltiger Form vom Baseler Ausschuss
herausgegebenen ,Principles for the Ma-
nagement and Supervision of Interest Rate
Risk" zu entnehmen.)

Die vom Baseler Ausschuss formulierten
15 Prinzipien fiir ein ,gutes" Zinsrisikoma-
nagement reihen sich nahtlos in die schon
bestehenden qualitativen Anforderungen
ein, die ,Mindestanforderungen an das Be-
treiben von Handelsgeschaften”, die ,Min-
destanforderungen an die Ausgestaltung
der Internen Revision" und die ,Mindestan-
forderungen an das Kreditgeschaft der
Kreditinstitute”. Ein GroBteil dieser Prinzi-
pien wird sich auch in den geplanten ,Min-
destanforderungen an das Risikomanage-
ment” wiederfinden.

Ergsinzung um qualitative Vorschriften

Nach den Baseler Leitsdtzen obliegt dem
Vorstand eines Kreditinstituts die Pflicht,
ein in Abhdngigkeit von der Komplexitat
der zugrunde liegenden Geschafte ange-
messenes Rahmenwerk zu schaffen, das
durch die Festlegung von Richtlinien und
Prozessen das Management der Vermo-
gensgegenstande, Verbindlichkeiten und
auBerbilanziellen Instrumente sicherstellt.
Dazu zéhlt die Entwicklung einer ange-
messenen Zinsrisikomessung, -steuerung
und -liberwachung ebenso wie die Einrich-
tung umfassender interner Kontrollen und
prozessunabhingiger Priifungen.") Der Ba-
seler Ausschuss weist ausdriicklich darauf
hin, dass die Prinzipien 1 bis 13 generelle
Gultigkeit flir das Zinsrisikomanagement
haben, das hei3t sowohl fiir das Zinsrisiko
im Handelsbuch als auch im Anlagebuch
eines Kreditinstitutes gelten.'? Insofern
haben die bisherigen quantitativen Vor-

schriften des Grundsatzes | weiterhin Gel-
tung, werden jedoch um die qualitativen
Vorschriften des vorliegenden Regelwerkes
erginzt. Einen Uberblick iiber die einzelnen
Regelungen enthalt Tabelle 1.

Die Messung des Zinsrisikos hat alle be-
deutenden Ursachen zu beriicksichtigen
und ist sowohl zinsspannen- als auch bar-
wertorientiert durchzufiihren.'¥ Dies er-
fordert neben der Einbeziehung samtli-
cher Vermdgenswerte und Verbindlich-
keiten auch die Beriicksichtigung der
auBerbilanziellen Positionen wie beispiels-
weise Zinsswaps, um dem Management
einen uber alle Geschaftsfelder und Pro-
duktgruppen hinweg aggregierten Uber-
blick Giber das eingegangene Zinsrisiko zu
verschaffen.

Den Instituten werden in den vorliegenden
Prinzipien verschiedene Methoden anheim
gestellt, die nach Auffassung des Baseler
Ausschusses fiir die Zinsrisikomessung ge-
eignet sind. Neben einfachen Zinsbin-
dungs- und Ablaufbilanzen werden durati-
onsbasierte Verfahren oder Simulationen
beschrieben, deren Eignung zur Zinsrisiko-
messung von der Komplexitdt der einge-
gangenen Geschéfte abhidngig ist. Jedes
Verfahren ist einem institutsindividuellen
Stresstest zu unterziehen. Dieser muss spe-
ziell auf die Risikostruktur des Kreditinsti-
tuts zugeschnitten sein und die Entwick-
lung des Zinsrisikos sowohl unter der An-
nahme sich rasch und stark &andernder
Marktzinssitze als auch des Zusammen-
bruchs verfahrensimmanenter Grundan-
nahmen untersuchen.'4

Einbettung in ein
internes Kontrollsystem

Das gesamte Zinsrisikomanagementsystem
eines Kreditinstituts sollte in ein strenges

Tabelle 1: Uberblick iiber die ,Principles for the Management
and Supervision of Interest Rate Risk" I—

Principles Nr.  Inhalt

1 bis 3 Vorschriften bezliglich der Aufsicht des Vorstands tiber das Zinsrisikomanagement
4 bis 5 Anforderungen an die Zinsrisikostrategie

6 bis 9 Anforderungen an die Zinsrisikomessung, -liberwachung und -steuerung

10 interne Kontrollen

11 Informationsobliegenheiten gegeniiber der Aufsichtsbehorde

12 Kapitaladdquanz

13 Publizitatspflichten beziiglich des Zinsrisikos

14 bis 15 Richtlinien fiir die Aufsichtsbehdrde beziiglich des Zinsrisikos im Anlagebuch

Quelle: BCBS (Juli 2004)
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internes Kontrollsystem eingebettet sein,
das sowohl durch prozessabhdngige als
auch durch prozessunabhéangige Priifungen
die Sicherheit und Stabilitat des Zinsrisiko-
managementsystems sicherstellt. Die Prii-
fungen sind zu dokumentieren. Eine formell
geregelte Berichterstattung an Vorstand
und Aufsichtsrat ist zu organisieren.?®)

Entscheidende Bedeutung kommt der in
Principle 12 formulierten Pflicht zu, eine
der Hohe des Zinsrisikos entsprechende Ka-
pitalausstattung vorzuhalten. Der Baseler
Ausschuss weist in diesem Zusammenhang
noch einmal darauf hin, dass zwischen ei-
nem ausgereiften Managementsystem und
einer angemessenen Kapitalausstattung
kein Alternativverhdltnis besteht.’® Dies
kommt vor allem in den an die Aufsichts-
behorden adressierten Principles 14 und 15
zum Ausdruck. Danach ist es die oberste
Pflicht der nationalen Bankenaufsicht, die
internen Messverfahren der Kreditinstitute
daraufhin zu (berpriifen, ob sie fiir die
Struktur und die Hohe des institutsspezifi-
schen Zinsrisikos geeignet sind.

Ein vermdgensorientiertes Management

Die materielle Uberpriifung der eingesetz-
ten Verfahren erfolgt mittels eines standar-
disierten Zinsschocks, der im Anhang der
Baseler Vorschlage naher erldutert ist und
tber dessen Ergebnisse die Kreditinstitute
der Aufsichtsbehorde Bericht zu erstatten
haben.'” Uber die inhaltliche Konkretisie-
rung des Zinsschocks machen die Baseler
Aufseher Vorschldge, die im Zeitablauf
noch Verdnderungen erfahren kénnen. All-
gemein soll der Zinsschock die Auswirkun-
gen eines auBergewdhnlichen Zinsszenarios
auf das Eigenkapital eines Kreditinstituts
simulieren.

Das Ausmal des Schocks soll so groB3 sein,
dass die Austibung impliziter Optionen in
den Bankprodukten hervorgerufen wird.
Der aktuelle Vorschlag fiir Exposures in
den G10-Wahrungen sieht einen Paral-
lelshift der Zinsstrukturkurve um 200 Ba-
sispunkte vor. Alternativ kann das Risiko
in Gestalt eines mit 99-prozentiger Si-
cherheit bestimmten maximalen zinsin-
duzierten Verlustes (Value at Risk), bezo-
gen auf eine Haltedauer von 240 Han-
delstagen und eine mindestens flinfjahrige
Historie, berechnet werden.

Den beschriebenen Uberlegungen zur Neu-
ordnung der bankaufsichtsrechtlichen Vor-



schriften stehen die Bestrebungen der Kre-
ditinstitute zur Optimierung ihres Fristen-
transformationsergebnisses gegentiber. Ziel
der derzeit vielerorts erfolgenden Einfiih-
rung einer barwertigen Zinsbuchsteuerung
ist es, den Erfolg aus der eingegangenen
Fristentransformation zu optimieren. Dabei
gilt es, die geplanten neuen aufsichts-
rechtlichen Regelungen zu integrieren.

Der Begriff der barwertigen Zinsbuchsteu-
erung steht synonym fiir ein vermdgens-
orientiertes Management samtlicher im
Zinsbuch eines Kreditinstituts erfassten
Positionen.’® Die Aufgabe der barwertigen
Steuerung im Zinsbuch ist es, die Risiken
aus den zinstragenden Geschaften, unab-
hangig davon, ob es sich um Kunden- oder
Eigengeschédfte handelt, zu messen und
anschlieBend fiir ein Kreditinstitut optimal
auszurichten. Die Ubernahme von Zinsrisi-
ken wird begrenzt durch institutsinterne
Limite und die aufgezeigten aufsichts-
rechtlichen Rahmenbedingungen. Inner-
halb dieser Grenzen gilt es, Performance
und Risiko zu optimieren.

Die Ausgangsbasis fiir die Messung des bar-
wertigen Zinsrisikos und der im Zinsbuch
zu erwartenden Performance bildet der
Summen-Cash-Flow, in dem die Zahlungs-
strome samtlicher zinstragender Geschéfte
zusammengefasst sind. Die Datengrundlage
zur Generierung des Summen-Cash-Flow
bilden Fristenablaufbilanzen fiir die siche-
ren Cash-Flow und Ablauffiktionen fiir die
unsicheren Cash-Flow. Der Summen-Cash-
Flow ergibt sich anschlieBend aus der Ver-
rechnung aller aktivischen und passivischen
Zins- und Kapital-Cash-Flow.'9)

Kldrung der
einzubeziehenden Positionen

Basel Il verkniipft den Zinsbuchbarwert ei-
nes Instituts mit dem verfiigbaren haften-
den Eigenkapital. Um den Mechanismus
und die EinflussgroBen zu verstehen, gilt es,
die Zusammenhénge deutlich zu machen.
Hierbei sind zum einen Zirkelschliisse zu
beachten: Teile des haftenden Eigenkapi-
tals, zum Beispiel Genussscheine oder Inha-
berschuldverschreibungen mit Nachrang-
abrede sind auch Teil des Zinsbuchs. Zum
anderen gilt es, Fragen zum Umfang der
einzubeziehenden Positionen (Sollen bei-
spielsweise ausfallgefahrdete und bereits
zinsfrei gestellte Kredite einbezogen wer-
den?) und zur konkreten Abbildung der
einbezogenen Positionen (hier insbesondere

die Annahmen fiir die Abbildung der vari-
abel verzinslichen Produkte) zu klaren.

Da gerade die Positionen mit unbekanntem
Cash-Flow haufig 50 bis 80 Prozent der Bi-
lanzsumme eines Kreditinstituts bilden, tibt
deren Abbildung einen beachtlichen Ein-
fluss auf den Summen-Cash-Flow aus. Im
Folgenden wird die Wirkung der einzelnen
Parameter des Zinsbuch-Cash-Flow auf

schungsverhaltnis von 80 Prozent gleitend
drei Monate und 20 Prozent gleitend zehn
Jahre in den Zinsbuch-Cash-Flow ein. Auf
der Passivseite befinden sich 1,512 Milliar-
den Euro (45 Prozent der Bilanzsumme)
variabel verzinsliches Geschaft in den Bl6-
cken P1 und P2. Auch hier ist eine Diffe-
renzierung moglich. Zu Beginn seien die
variablen Passiva pauschal liber das Mi-
schungsverhaltnis 20 Prozent gleitend drei

Abbildung 1: Daten der Musterbank IEE—

Cash-Flow der festverzinslichen Geschifte

Abbildung der wichtigsten variabel verzinslichen Produkte

Eigenkapitalausstattung absolut relativ an BS

Kernkapital 225000 7%
340 f Reserven 80000 2%
Nachrangkapital 32000 1%
Haftendes Eigenkapital 337000 10%
Bilanzsumme 3360000

Basel ll-Auslastung absolut relativ an EK

Verlust bei 200 BP-Shift - 103498 - 30,71%
Zulassiger Verlust - 67 400 - 20,00%
Basel ll-Auslastung 154%
Wertorientierte Betrachtung

Barwert 383607

Performance 5240 1,37%
Value at Risk 44200 11,30%
Rorac

1 i I i 0'

Hebel zur BM GLD 10J

Laufzeit Aktiv Passiv Position Volumen Mischungsverhiltnis
1 Jahr 43728 467 450 3M. 5J. 10J.
2 Jahre 451600 258163 Variabler Block A1 268 800
3 Jahre 765904 489600 Variabler Block A2 67200
4 Jahre 890349 576000
5 Jahre 1153610 864000 Variabler Block P1 504000 40% | 40%
6 Jahre 452730 144000 Variabler Block P2 1008000 20% | 40% | 40%
7 Jahre 382275 115200
8 Jahre 292131 57 600 Hinweis: Alle Angaben in Tausend Euro
9 Jahre 234582 28800
10 Jahre 179354 0

400000

200000

- 200000 -

- 400000 -
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den Basel II-Koeffizienten mit Hilfe einer
Musterbank analysiert (Abbildung 1).20

In der Ausgangssituation hat die Muster-
bank eine Bilanzsumme von 3,36 Milliar-
den Euro bei einem haftenden Eigenkapital
von 337 Millionen Euro. Der Barwert des
Zinsbuchs betragt in der Ausgangssituation
383,607 Millionen Euro. Die Bilanzstruktur
der Bank umfasst auf der Aktivseite 336
Millionen Euro (zehn Prozent der Bilanz-
summe) an variabel verzinslichem Ge-
schiaft, das vereinfacht auf die beiden Bl6-
cke A1 und A2 verteilt wurde. Die Auftei-
lung ermdglicht eine grobe Differenzierung
des Zinsanpassungsverhaltens der variabel
verzinslichen Aktiva in eher geldmarktnah/
reagibel oder eher trage.

In der Ausgangssituation flieBt das gesam-
te variable Aktivgeschiaft mit einem Mi-

Monate, 40 Prozent gleitend fiinf Jahre
und 40 Prozent gleitend zehn Jahre abge-
bildet.

Variabler Passiviiberhang

Im Ergebnis resultiert fiir die Musterbank
die fiir viele Kreditinstitute typische Situ-
ation, dass die variablen Passiva die variab-
len Aktiva dominieren. In allen Laufzeit-
bandern liegt ein variabler Passiviiberhang
vor. Bei den festverzinslichen Aktiva und
Passiva verhalt es sich umgekehrt, per sal-
do entsteht hier in allen Laufzeitbandern
mit Ausnahme des ersten Jahres ein Aktiv-
tberhang. Die Summe der saldierten fest-
verzinslichen und variablen Geschifte er-
gibt den in Abbildung 1 gezeigten Zins-
buch-Cash-Flow. Vereinfachend werden
alle Zahlungsstrome auf die Laufzeitban-
der ein bis zehn Jahre verteilt. Der netto
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bestehende Uberhang an variablen Passiva
im Bereich gleitend drei Monate erhoht
den im Laufzeitband ein Jahr bereits aus
dem festverzinslichen Geschaft vorliegen-
den Passiviiberhang zusatzlich.

In den Laufzeitbdndern zwei bis fiinf Jahre
sind deutlich geringere Aktiviiberhdnge als
in den danach folgenden Laufzeiten zu beo-
bachten. Dies ist darauf zuriickzufiihren,
dass die gewdhlte Aufteilung der variabel
verzinslichen Passiva in 40 Prozent gleitend
finf Jahre zu einem hoheren Volumen je
Laufzeitband fiihrt als die 40 Prozent in
gleitend zehn Jahren. Insgesamt weist der
Zinsbuch-Cash-Flow hohe Aktiviiberhdnge
in den hinteren Laufzeitbdndern auf.

wiahlten Benchmark ,Gleitend zehn Jahre"
hat das Kreditinstitut einen Risikohebel
von 3,45.

Anderung der Mischungsverhiltnisse

Dem 200 Basispunkte-Shift fir Basel Il ist
das Zinsniveau von Juni 2004 zugrunde
gelegt. Die ad hoc-Verschiebung der Zins-
strukturkurve bedeutet fiir das Kreditinsti-
tut einen Barwertverlust von 103,498 Mil-
lionen Euro. Dies entspricht 30,71 Prozent
des haftenden Eigenkapitals. Dem hohen
Risiko stehen aber auch entsprechende
Chancen gegeniber. Die Performance be-
zeichnet die Uberrendite zur risikolosen
Verzinsung bis zum Planungshorizont und

Abbildung 2: Verlingerung der Mischungsverhiltnisse auf der Passivseite IR

Cash-Flow der festverzinslichen Geschifte

Abbildung der wichtigsten variabel verzinslichen Produkte

Eigenkapitalausstattung absolut relativ an BS

Kernkapital 225000 7%
340 f Reserven 80000 2%
Nachrangkapital 32000 1%
Haftendes Eigenkapital 337000 10%
Bilanzsumme 3360000

Basel Il-Auslastung absolut relativ.an EK

Verlust bei 200 BP-Shift - 87744
Zuldssiger Verlust - 67400 - 20,00%
Basel ll-Auslastung 130%
Wertorientierte Betrachtung

Barwert 441105

Performance 4359 0,99%
Value at Risk 37284 8,32%

Rorac
Hebel zur BM GLD 10J

11,88%

Laufzeit Aktiv Passiv Position Volumen _Mischungsverhiltnis
1 Jahr 43728 467 450 3M. 5J. 10J.
2 Jahre 451600 258163 Variabler Block A1 268800
3 Jahre 765904 489 600 Variabler Block A2 67200
4 Jahre 890349 576000
5 Jahre 1153610 864000 Variabler Block P1 504000
6 Jahre 452730 144000 Variabler Block P2 1008000
7 Jahre 382275 115200
8 Jahre 292131 57600 Hinweis: Alle Angaben in Tausend Euro
9 Jahre 234582 28800
10 Jahre 179354 0
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Der Summen-Cash-Flow signalisiert eine
starke Fristentransformation, die graphisch
sichtbar wird, wenn eine Linie vom tiefs-
ten Punkt im Laufzeitband ein Jahr bis
zum hochsten Punkt im Laufzeitband
sechs Jahre gezogen wird. Die optische
Analyse wird durch die quantitativen Risi-
kokennzahlen bestatigt. Der Value at Risk
betrdgt 44,20 Millionen Euro. Er wurde
auf Basis einer historischen Simulation mit
einer Zinsspread-Historie von 1988 bis
2000 fir eine Wahrscheinlichkeit von 95
Prozent auf einen Planungshorizont von
drei Monaten gemessen. Relativ zur ge-
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betrdgt 1,37 Prozent, woraus sich ein Ro-
rac von 12,09 Prozent ableitet.

Der Einfluss der Abbildungsvorschriften fir
die variabel verzinslichen Produkte auf den
Rendite- und Risikostatus des Kreditinsti-
tuts zeigt sich, wenn die Mischungsver-
héltnisse verdndert werden. In einem ers-
ten Schritt werden ceteris paribus die Mi-
schungsverhaltnisse der variabel verzinsli-
chen Passiva in den beiden Blécken P1 und
P2 auf 20 Prozent gleitend drei Monate
und 80 Prozent gleitend zehn Jahre ver-
langert (Abbildung 2).

Die pauschale Verlangerung der Mi-
schungsverhaltnisse auf der Passivseite |6st
eine Kettenreaktion aus. Die passivischen
Cash-Flows verteilen sich nun zu 80 Pro-
zent gleichmaBig auf alle Laufzeitbdnder.
Durch die Volumensumschichtung von
gleitend fiinf Jahre in gleitend zehn Jahre
erhéhen sich die Aktiviiberhdnge in den
Laufzeitbdndern zwei bis fiinf Jahre. Ent-
sprechend kleiner werden die Uberhinge
in den Laufzeitbandern sechs bis zehn Jah-
re. Gleichzeitig verringert sich auch der
passivische Uberhang im Laufzeitband bis
ein Jahr, da sich hier aufgrund der neuen
Abbildungsvorschrift  weniger Volumen
konzentriert. Die neue Gewichtung der
Laufzeitbander hat eine Barwerterhohung
von 383,607 Millionen Euro auf 441,105
Millionen Euro (plus 15 Prozent) zur Folge.
Die Verschiebung eines hohen Anteils vari-
abel verzinslicher Passiva in langere Lauf-
zeiten fuihrt zu einer Verringerung des Bar-
werts dieser Verbindlichkeiten, so dass der
Zinsbuchbarwert insgesamt steigt.

GroBe Bedeutung der
Managemententscheidung

Wird wieder eine gedachte Linie durch den
Summen-Cash-Flow gezogen, lasst die im
Vergleich zur Ausgangssituation geringere
Steigung bereits eine Risikominderung ver-
muten. Der Value at Risk ist auf 37,284 Mil-
lionen Euro (zirka minus 16 Prozent) gesun-
ken. Der Risikohebel betragt 2,563 statt zu-
vor 3,45 und die Basel II-Auslastung liegt
nur noch bei zirka 26 Prozent, was eine Ver-
minderung um absolut 4,7 Prozent-Punkte
und relativ 15 Prozent bedeutet.

Verglichen mit den Auswirkungen auf den
Barwert und die Kennzahlen war die Ver-
anderung des Mischungsverhiltnisses der
variabel verzinslichen Passiva moderat. In
einem ndchsten Schritt werden die Mi-
schungsverhdltnisse auf beiden Seiten
starker verdndert. Abbildung 3 zeigt die
Auswirkungen, wenn alle variablen Aktiva
zu 100 Prozent mit gleitend drei Monaten
und alle variablen Passiva zu 100 Prozent
mit gleitend zehn Jahren in den Zinsbuch-
Cash-Flow einflieBen.

Die neuen Gewichtungen haben zur Folge,
dass der Barwert im Vergleich zur Aus-
gangssituation aus Abbildung 1 um 31 Pro-
zent auf 502,587 Millionen Euro steigt. Der
Value at Risk fallt um mehr als 36 Prozent
auf 28,068 Millionen Euro. Der Verlust bei
einem 200 Basispunkte-Shift verringert sich



von 103,498 Millionen Euro auf 66,835 Mil-
lionen Euro (minus 35 Prozent). Dies ent-
spricht einem neuen Eigenkapitalverzehr
von 19,83 Prozent, wodurch die aufsichts-
rechtlichen Anforderungen von Basel Il er-
fullt waren. Der Risikohebel relativ zur
Benchmark ,Gleitend zehn Jahre" betrdgt
nur noch 1,67 statt zuvor 3,45. An den vom
Kreditinstitut kontrahierten Geschaften hat
sich zu keinem Zeitpunkt etwas gedndert, es
wurden lediglich Annahmen und Parameter
fur die Cash-Flow-Generierung verdndert.
Die Variationen der Mischungsverhaltnisse
offenbaren, welche Bedeutung den Ma-
nagemententscheidungen zur Festlegung
der Mischungsverhdltnisse fiir die variabel
verzinslichen Produkte zukommt.

Weitere Konstellationen

In der Gesamtbanksteuerung und fiir das
periodische GuV-Ergebnis hat die Konstel-
lation aus Abbildung 3 im Vergleich zu Ab-
bildung 1 weitere Vorteile. Wiirde das Kre-
ditinstitut als Benchmark beispielsweise
zwei Mal gleitend zehn Jahre wahlen,
missten ausgehend von der Situation in
Abbildung 1 liberwiegend Festzinszahler-
Swaps eingesetzt werden, um das Risiko
und die Cash-Flow-Struktur an die Bench-
mark anzugleichen. Ausgehend von einer
Bruttozinsspanne von 2,15 Prozent vor
MaBnahmen, wiirde die nahezu exakte An-
gleichung des Summen-Cash-Flow an die
Benchmark zu einer Verringerung der
Bruttozinsspanne auf 1,88 Prozent fiihren.
Das gleiche Kreditinstitut wiirde mit den
Parametern fiir die Zinsbuchdefinition aus
Situation 2 mehrere Festzinsempfanger-
swaps zur Nachbildung der Benchmark be-
notigen. Dies hatte einen Anstieg der Brut-
tozinsspanne auf 2,22 Prozent zur Folge.

Die jeweilige Veranderung der Bruttozins-
spanne ist nachhaltig, da das variabel ver-
zinsliche Geschaft, das die bendtigten Steu-
erungsmaBnahmen maBgeblich bestimmt,
im Gegensatz zu den Swaps keiner Restlauf-
zeitverkiirzung unterliegt. Unterstellt wird
hierbei allerdings, dass es dem Kreditinstitut
gelingt, den angenommenen Bestand an
variablem Geschaft dauerhaft zu halten.

Fiir die weiteren Analysen moge das Kredit-
institut die Konstellation aus Abbildung 3
aufweisen. Eine zusatzliche Risikoreduktion
lasst sich erzielen, wenn auf der Aktivseite
Volumina in andere Assetklassen umge-
schichtet werden. Hiermit ist die Frage einer
effizienten Kapitalallokation angesprochen.

In Abbildung 4 wird unterstellt, dass 20 Pro-
zent der aktivischen Cash-Flow mit sechs
oder mehr Jahren Laufzeit in Aktien, Immo-
bilien und Wahrungen umverteilt werden,
so dass sich der Summen-Cash-Flow deut-
lich verflacht. Zu beachten sind allerdings
die hieraus an anderer Stelle ausgeldsten
Effekte (etwa Verdnderungen der Grundsatz
[-Auslastung). Diese seien im Folgenden al-
lerdings nicht weiter berlcksichtigt, indem
angenommen wird, dass durch die vor-
genommene Umschichtung keine anderen
Restriktionen verletzt werden.

Durch die Umschichtung auf der Aktivseite
verringert sich der Barwert des Zinsbuchs
auf 277,093 Millionen Euro, da dem glei-
chen Refinanzierungsvolumen nun weni-
ger zinstragende Aktiva gegeniiberstehen.
Die Wirkung auf die Basel II-Auslastung ist
beachtlich. Durch die letzte MaBnahme
sinkt der Verlust bei einem 200 Basispunk-
te-Shift auf 36,551 Millionen Euro (10,85
Prozent des haftenden Eigenkapitals). Die
Risikoreduktion im Teilportfolio Zinsbuch
resultiert aus dem deutlich flacheren Sum-
men-Cash-Flow. Der gleiche Effekt ent-
steht auch durch die Herausnahme von
ausfallgefdhrdeten Krediten, deren Wert
objektiv nicht mehr von Zinsanderungen
abhéngig ist. Wiirde die Beispielbank zu-
satzlich ihr Nachrangkapital von 32 Milli-

onen Euro auf 55 Millionen Euro aufsto-
cken, hatte das bei einem 200 Basispunk-
te-Shift einen relativen Verlust von 10,15
Prozent zur Folge.

Einfluss auf den Risikostatus

Die einfachen und pauschalisierten Bei-
spiele sollen deutlich machen, welchen
Einfluss die einzelnen Parameter im Zins-
buch auf den Risikostatus eines Kreditinsti-
tuts haben. Eine weitere Determinante fiir
die Hohe des Barwertverlustes bei einem
Parallelshift stellt die aktuelle Kassakurve
da. Je nach Steilheit und Zinsniveau wirkt
ein 200 Basispunkte-Shift ganz unter-
schiedlich. Bei einem niedrigen Zinsniveau
fuihrt ein Anstieg um 200 Basispunkte rela-
tiv betrachtet zu einer starkeren Verdnde-
rung der Zinsstrukturkurve als in einer
Hochzinsphase. Den groBten Einfluss auf
den Risikostatus hat allerdings die Auswahl
der Mischungsverhiltnisse fiir die Abbil-
dung von variabel verzinslichen Produkten.

Die Ausflihrungen machen das Spannungs-
verhdltnis, in dem die Bankenaufsicht
steht, aber auch die Verantwortung eines
Kreditinstituts fiir den sachgerechten Um-
gang mit aufsichtsrechtlichen Vorschriften
besonders deutlich. Pauschale, undifferen-
zierte Vorschriften zur Quantifizierung des

Abbildung 3: Verlangerung der Mischungsverhaltnisse
fiir Passiva und Verkiirzung fiir Aktiva I—

Cash-Flow der festverzinslichen Geschifte Abbildung der wichtigsten variabel verzinslichen Produkte
Laufzeit Aktiv Passiv Position Volumen Mischungsverhiltnis
1 Jahr 43728 467 450 3M. 5J. 10J.
2 Jahre 451600 258163 Variabler Block A1 268800 | 100%
3 Jahre 765904 489600 Variabler Block A2 67200 [100%
4 Jahre 890349 576000
5 Jahre 1153610 864000 Variabler Block P1 504000 100%
6 Jahre 452730 144000 Variabler Block P2 1008000 100%
7 Jahre 382275 115200
8 Jahre 292131 57 600 Hinweis: Alle Angaben in Tausend Euro
9 Jahre 234582 28800
10 Jahre 179354 0
Eigenkapitalausstattung absolut relativ an BS
400000
Kernkapital 225000 7%
340 f Reserven 80000 2% 200000
Nachrangkapital 32000 1%
Haftendes Eigenkapital 337000 10%
0 1
Bilanzsumme 3360000
Basel ll-Auslastung absolut  relativan EK  _ 9009000 1
Verlust bei 200 BP-Shift - 66835
Zulassiger Verlust - 67 400 - 20,00%
Basel Il-Auslastung 99% - 400000
Wertorientierte Betrachtung
Barwert 502587 - 600000
Performance 3114 0,62%
Value at Risk 28068 552% - 800000
Rorac 11,23%
Hebel zur BM GLD 10J
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Barwertige Zinsbuchsteuerung im Lichte von Basel I

Zinsrisikos im Anlagebuch verfehlen das
Ziel einer sachgerechten Unterlegung von
Risiken mit Eigenkapital vollstindig. Um-
gekehrt bedeuten Freirdume fiir die Kredit-
institute bei der Quantifizierung ihrer Zins-
risiken auch die Gefahr eines Missbrauchs.
Wie groB3 dieser sein kann, haben die vor-
gestellten Beispielrechnungen deutlich ge-
macht.

Ein qualitatives Signal
fiir eine stirkere Beobachtung

Ziel des Beitrages ist es daher auch nicht,
Tipps fiir die Wahl eines Mischungsverhalt-
nisses zu geben, mit dem ein Kreditinstitut
die 20-Prozent-Regel einhalten kdnnte.
Genau umgekehrt muss die Vorgehenswei-
se sein. Alle Parameter des Zinsbuchs sind
ausschlieBlich auf Basis betriebswirtschaft-
licher Uberlegungen sorgfiltig auszuwih-
len und zu validieren. Den Entscheidungs-
tragern in den Kreditinstituten, aber auch
der Bankenaufsicht miissen die Zusam-
menhdnge zwischen der aktuell diskutier-
ten aufsichtsrechtlichen Uberwachungsre-
gel und den Zinsbuchparametern deutlich
gemacht werden.

Ziel einer vom Steuerungsimpuls sinnvollen
aufsichtsrechtlichen Regel sollte es sein,
tiberhohte Risiken sichtbar zu machen und
diese gegebenenfalls auch zu begrenzen.
Ob dies mit der bestehenden Regel gelingt,
muss kritisch beurteilt werden, da die Aus-
lastung - wie aufgezeigt - von einer Viel-
zahl institutsindividueller Annahmen ab-
hangt. Fiir die Regel spricht allerdings, dass
aus ihr keine quantitativen Folgen fiir die
notwendige Eigenkapitalausstattung eines
Instituts resultieren, sondern nur ein quali-
tatives Signal flir eine stirkere Beobach-
tung ausgesendet wird. Da somit fiir das
einzelne Institut noch Eingriffs- und Erkla-
rungsmaoglichkeiten bestehen, féllt die be-
triebswirtschaftlich nicht begriindbare Li-
mitierung auf gerade 20 Prozent des haf-
tenden Eigenkapitals weniger ins Gewicht.

Sie haben Fragen zum
Abonnement der

Zeitschrift fiir das gesamte
Kreditwesen?

1266 /S.32-22 /2004 Kreditwesen

Abbildung 4: Umschichtung von 20 Prozent
der langfristigen Aktiva in andere Assetklassen I—"

Cash-Flow der festverzinslichen Geschifte Abbildung der wichtigsten variabel verzinslichen Produkte
Laufzeit Aktiv Passiv Position Volumen _Mischungsverhiltnis
1 Jahr 43728 467 450 3M. 5J. 10J.
2 Jahre 451600 258163 Variabler Block A1 268800 [100%
3 Jahre 765904 489600 Variabler Block A2 67200 [100%
4 Jahre 890349 576000
5 Jahre 1153610 864000 Variabler Block P1 504000 [ 0% 0% [100%
6 Jahre 452730 144000 Variabler Block P2 1008000
7 Jahre 382275 115200 045
8 Jahre 292131 57 600
9 Jahre 234582 28800 Hinweis: Alle Angaben in Tausend Euro
10 Jahre 179354 0
Eigenkapitalausstattung absolut relativ an BS
400000
Kernkapital 225000 7%
340 f Reserven 80000 2%
Nachrangkapital 32000 100 200000
Haftendes Eigenkapital 337000 10%
0
Bilanzsumme 3360000
Basel ll-Auslastung absolut relativan EK 900000 4
Verlust bei 200 BP-Shift - 36551 =.10.85%
Zuldssiger Verlust - 67400 - 20,00%
Basel Il-Auslastung 54% - 400000
Wertorientierte Betrachtung 600000
Barwert 277093 -
Performance 1748 0,63%
Value at Risk 15678 559% - 800000
Rorac 11,29%
Hebel zur BM GLD 10J
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